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Abstrakt 
 
Předkládaná bakalářská práce je zaměřena na hodnocení finanční situace společnosti 
pro roky 2009 – 2013 za použití vybraných metod finanční analýzy. Na základě 
zjištěných výsledků práce poskytuje doporučení, která vedou ke zlepšení soudobé 
situace. První část bakalářské práce je věnována informacím o společnosti, teoretickým 
poznatkům a metodám. Praktická část obsahuje výpočty vybraných ukazatelů finanční 
analýzy a komentáře ke zjištěným hodnotám. Je zakončena celkovým hodnocením 
finanční situace společnosti. Poslední část této práce je tvořena z návrhů opatření na 
zlepšení současného stavu finanční situace. 
 
Abstract 
The presented thesis is focused on the assessment of the financial situation of the 
company for the years 2009 – 2013 using selected methods of financial analysis. 
Pursuant identified results the thesis gives recommendations which lead to the 
improvement of the contemporary situation. The first part of the thesis is devoted to 
information about the company, theoretical knowledge and methods. The practical part 
contains calculations of the selected indicators of financial analysis and comments on 
the identified values. This part is concluded overall assessment of the financial position 
of the company. The last part is made up of suggestions to improve the current state of 
the financial situation. 
 
Klíčová slova 
Finanční analýza, Rozvaha, Cash flow, SWOT analýza, Rozdílové ukazatele, Poměrové 
ukazatele, Kralickův Quick test, Index IN05 
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ÚVOD 
 
Jedením z hlavních předpokladů pro zaznamenání úspěchu v ekonomické činnosti 
podniku je detailní analýza finanční situace. Z důvodu ustavičně měnícího se prostředí 
se kaţdý podnik v průběhu své existence snaţí zjistit, zda generuje dostatečný zisk, zda 
je vyuţívání jeho aktiv účinné či nikoli, nebo jak nalézt optimální způsoby pro 
předcházení rizikům. Odpovědi na tyto a mnoho dalších dotazů je schopna kaţdému 
podniku předloţit důkladná analýza jeho finančního zdraví.  
Finanční analýza je však podstatným dokumentem nejen pro podnik samotný, ale 
také pro bankovní instituce v případě, ţe podnik zaţádá o poskytnutí úvěru. Dále je 
významným zdrojem informací pro dodavatele společnosti, kteří na základě údajů 
zjištěných finanční analýzou jsou schopni určit solventnost a likviditu podniku. Nemalý 
význam představuje také pro média, konkurenci, obchodníky s cennými papíry, atd. 
Hlavním impulsem pro výběr bakalářské práce na téma „Hodnocení finanční 
situace podniku a návrhy na její zlepšení“ byl zájem ze strany finančního managementu 
společnosti o komplexní posouzení finančního zdraví společnosti. Zjištěním 
nedokonalostí a problémů, které podnik právě tíţí, je moţné přijít s novými nápady, 
jejichţ implementace povede ke zlepšení finanční situace a stability podniku.   
Bakalářská práce tedy posuzuje minulý i současný vývoj finančního zdraví 
podniku a umoţňuje pohlédnout na moţné budoucí alternativy vývoje. Provedením 
finanční analýzy budou odhaleny přednosti, ale také finanční nedostatky podniku. 
K problémovým oblastem budou navrţena řešení, která by měla zaručit jejich redukci či 
úplné vymizení a taktéţ by měla vést k zajištění konjunktury tohoto podniku.  
Veškerá data a údaje nezbytná pro její zpracování jsou čerpána z výročních zpráv 
a účetních výkazů podniku za roky 2009 – 2013. Na přání majitelů společnosti je 
bakalářská práce psána utajovanou formou.  
Bakalářská práce je rozdělena do čtyř částí. První část bakalářské práce je 
věnována seznámení se s analyzovanou společností. Jsou zde mimo jiné uvedeny 
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základní informace o podniku, vymezen předmět podnikání společně s popisem 
produktů, popsána organizační struktura a také historie. 
V následující teoretické části jsou vymezeny například základní pojmy související 
s finanční analýzou, cíle finanční analýzy a popis zdrojů dat pro její sestavení. 
Konečným a nejvýznamnějším bodem této části je objasnění elementárních metod 
finanční analýzy. 
Obsahem následujícího úseku je SLEPT analýza, Porterův pětifaktorový model 
konkurenčního prostředí a SWOT analýza společnosti. Podstatný díl tohoto úseku je 
věnován výpočtům vybraných ukazatelů finanční analýzy a rovněţ komentářům 
k vypočítaným hodnotám. Získané výsledky jsou porovnány s výsledky konkurenčních 
podniků. Tam, kde to je moţné, jsou vypočtené hodnoty porovnávány rovněţ 
s oborovým průměrem. Součástí jsou také výpočty účelově vybraných skupin ukazatelů. 
Podle získaných výsledků bude zjištěna skutečná finanční situace analyzovaného 
podniku, která bude komplexně vyhodnocena.  
Poslední část práce je tvořena z návrhů opatření a postupů, které by mohly zlepšit 
soudobou finanční situaci. 
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 HODNOCENÍ SOUČASNÉHO STAVU 1.
PROBLEMATIKY 
1.1 Cíle práce  
Cílem předkládané bakalářské práce je komplexní zhodnocení finanční situace 
společnosti za pouţití finanční analýzy. Na základě zjištěných výsledků budou navrţena 
určitá opatření či postupy, které povedou ke zlepšení finanční situace analyzovaného 
podniku. Ke splnění hlavního cíle vede určení a následná realizace dílčích cílů. Patří 
zde: 
 Zpracování SLEPT analýzy za účelem poznání vnějšího okolí, v němţ je 
podnik situován 
 Sestavení Porterova modelu konkurenčního prostředí 
 Určení silných a slabých stránek, příleţitostí a hrozeb prostřednictvím 
SWOT analýzy  
 Provedení výpočtů vybraných ukazatelů finanční analýzy 
 Komplexní hodnocení finanční situace analyzovaného podniku 
 Vyhotovení a předloţení návrhů vedoucí ke zlepšení současného stavu 
finanční situace společnosti 
1.2 Použité metody 
Pro dosaţení stanovených cílů budou pouţity následující metody: 
 Pozorování: Jedná se o základ všech výzkumných metod. Cílevědomé, 
plánovité a systematické sledování určitých skutečností. Výsledkem této 
metody je jednak popis sledovaných skutečností a rovněţ jejich 
vysvětlení (1). 
 Srovnávání: Při této metodě jsou zjišťovány shodné či rozdílné stránky 
u dvou nebo více různých předmětů. Jde o základní metodu hodnocení (1). 
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 Analýza: Při analýze dochází k myšlenkovému rozkladu zkoumaného 
jevu na dílčí části. Tyto části se pak stávají podkladem pro další 
zkoumání (1). 
 Syntéza: Dochází při ní ke spojení jednotlivých sloţek v celek a zároveň 
dochází ke sledování vzájemných důleţitých souvislostí mezi těmito 
dílčími částmi. Tímto je umoţněno hlubší poznání jevu jako komplexu (1).  
 Abstrakce: Jedná se o myšlenkové vyčlenění nepodstatných vlastností od 
podstatných. Při metodě dochází nejen ke zjištění smyslu jevu, ale také 
pomáhá formulovat např. vědecké zákony (1). 
 Indukce: Vyvozuje obecný závěr na základě velkého mnoţství poznatků 
o jednotlivých sloţkách. Výchozím bodem pro indukci je statistické 
zpracování a následné zhodnocení dostatečně reprezentativních údajů (1). 
 Dedukce: Při dedukci se přechází od obecných závěrů či tvrzení k méně 
obecným (1). 
 Matematické a statistické metody: Umoţňují exaktní vyjádření jevů 
a vztahů mezi nimi. Matematické metody a jejich pouţití ve výzkumu 
spočívá ve vyjadřování ekonomických hypotéz matematickými 
formulacemi. Ty jsou podrobeny matematickým operacím. Z ověřených 
hypotéz jsou pak vyvozeny obecné ekonomické závěry. Statistika jednak 
shromaţďuje a třídí ekonomická data a zároveň pracuje 
s pravděpodobností. Přesně postihuje vazby mezi jednotlivými 
ekonomickými veličinami (1). 
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 TEORETICKÁ VÝCHODISKA 2.
 
V průběhu podnikatelské činnosti je realizován velký počet finančních 
i nefinančních rozhodnutí. Pakliţe jde o významná rozhodnutí týkající se dlouhodobého 
časového horizontu, je nezbytné nejprve zhodnotit dosavadní výkonnost a finanční 
situaci podniku. Finanční analýza je jedním ze způsobů pro zjišťování finanční situace. 
K provádění finanční analýzy by mělo docházet průběţně a k jejímu vyhodnocování 
jednou ročně (14). 
2.1 Předmět finanční analýzy 
Existuje mnoho definic, které vystihují podstatu finanční analýzy. Podle Hany 
Scholleové je finanční analýza „soubor činností, jejímž cílem je zajistit a komplexně 
vyhodnotit finanční situaci podniku (14, s. 163).“  
Sedláček ve své publikaci uvádí, ţe „finanční analýza podniku je pojímána jako 
metoda hodnocení finančního hospodaření podniku, při které se získaná data třídí, 
agregují, poměřují mezi sebou navzájem, kvantifikují se vztahy mezi nimi, hledají 
kauzální souvislosti mezi daty a určuje se jejich vývoj (15, s. 3).“  
Lze říci, ţe finanční analýza je nedílnou součástí finančního řízení. Zpětně 
informuje o posunech podniku ve sledovaných oblastech, o uskutečňování stanovených 
cílů a upozorňuje také na situace, kterým se mělo předejít. Minulost jiţ nemůţe být 
ovlivněna, avšak výsledky finanční analýzy mají pro podnik nemalý význam. Na jejich 
základě jsou navrhována řešení, dochází k přípravě podkladů pro zlepšení finanční 
situace podniku za cílem zajištění další prosperity (16). 
2.2 Cíl finanční analýzy 
Cíle finanční analýzy podniku můţeme obvykle shrnout do několika bodů: 
 Odhad působení vnitřního a vnějšího prostředí podniku, 
 analýza současného rozvoje podniku, 
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 prostorové porovnání výsledků analýzy, 
 analýza spojitostí mezi ukazateli – pyramidové rozklady, 
 předání informací pro budoucí rozhodování, 
 analýza eventualit nastávajícího vývoje, 
 volba optimální varianty, 
 interpretace zjištěných výsledků a návrhů ve finančním plánování a řízení 
podniku (15). 
Je-li prováděna finanční analýza, je nezbytné uvaţovat podmínku: 
 Aplikovatelnosti - vyuţívání metod, které jsou přiměřené moţnostem 
a podmínkám daného podniku, 
 efektivnosti - náklady na zpracování nesmí přesáhnout poţadované 
výnosy, jeţ mají plynout z pouţití výsledků,  
 účelnosti - realizace k dopředu vytyčenému cíli (15). 
2.3 Zdroje dat pro zpracování finanční analýzy 
Pro úspěšné zpracování finanční analýzy je nezbytné disponovat vstupními daty. 
Mezi významné zdroje dat náleţí účetní výkazy. Jsou tvořeny rozvahou (bilancí), 
výkazem zisku a ztráty, přehledem o peněţních tocích (cash flow) a přehledem 
o změnách vlastního kapitálu (16). 
2.3.1 Rozvaha 
„Rozvaha je účetním výkazem, který zachycuje bilanční formou stav 
dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (aktiva) a zdrojů jejich financování 
(pasiva) vždy k určitému datu (17, s. 22).“ Poskytuje tedy pohled na majetkovou 
a finanční strukturu podniku. U bilance musí být dodrţen bilanční princip, neboli suma 
aktiv je rovna sumě pasiv (16). 
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Aktiva se řadí sestupně v závislosti na jejich době vázanosti v reprodukčním cyklu 
podniku. Pasiva se člení z hlediska vlastnictví, proto existují dvě základní skupiny 
pasiv, a to vlastní kapitál a cizí kapitál (18). 
2.3.2 Výkaz zisku a ztráty 
Výkaz zisku a ztráty (výsledovka) „obsahuje tzv. tokové veličiny, sleduje vždy 
výnosy a náklady vztahující se k určitému období (v průběhu celého období), je proto 
nutné znát začátek a konec období, za které se výsledovka sestavuje. Obvykle to bývá 
kalendářní rok (14, s. 21).“ Zahrnuje tedy náklady a výnosy za běţné období a podstatu 
tohoto výkazu lze vyjádřit jako rozdíl mezi výnosy a náklady. Tento rozdíl se nazývá 
výsledek hospodaření (18). 
Náklady jsou definovány jako „peněžení vyjádření spotřeby výrobních činitelů. 
Se vznikem nákladů je spojen úbytek majetku podniku vykazovaný v rozvaze (snížení 
netto aktiv). V praxi se náklady ve výkazu zisku a ztráty projeví jako spotřeba, 
opotřebení majetku a přírůstek závazků (18, s. 54).“ 
Výnosy lze definovat jako „peněží částky, které podnik získal z veškerých svých 
činností za dané účetní období bez ohledu na to, zda v tomto období došlo k jejich 
inkasu (16, s. 37).“ 
V současnosti je sestavování výkazu zisku a ztráty zaloţeno na zjednodušeném 
druhovém členění nákladů. Náklady i výnosy jsou uspořádány do tří oblastí, kterými 
jsou provozní, finanční a mimořádné aktivity (18). 
2.3.3 Přehled o peněžních tocích  
Výkaz zisku a ztráty zachycuje různé druhy nákladů, výnosů a výsledku 
hospodaření v období jejich vzniku, bez ohledu na to, zda jsou uskutečňovány reálné 
peněţní příjmy a výdaje. Tato skutečnost způsobuje nejen časový, ale také obsahový 
nesoulad mezi náklady a výdaji, výnosy a příjmy, výsledkem hospodaření a skutečným 
stavem peněţních prostředků. Problém pomáhá odstranit pozorování cash flow. Tento 
výkaz souvisí se zabezpečováním likvidity daného podniku (19). 
Rozdíl mezi kladnou tokovou veličinou – příjmy peněţních prostředků a zápornou 
tokovou veličinou – výdaje peněţních prostředků se nazývá peněţním tokem (cash 
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flow). Podklady pro sestavení výkazu o peněţních tocích lze najít v účetnictví a rovněţ 
mimo účetní systém (20). 
Struktura přehledu o peněţních tocích se obvykle člení na tři části, a to a cash 
flow z provozní, finanční a investiční činnosti (16). 
Analýza cash flow se provádí metodou přímou nebo nepřímou. Podstata přímé 
metody spočívá v provedení úplné bilance veškerých příjmů a výdajů. Cash flow je tedy 
určen jako rozdíl (18). 
Tabulka 1: Sestavení cash flow přímou metodou  
(Zdroj: vlastní zpracování dle (21)) 
 
Při sestavování přehledu o peněţních tocích nepřímou metodou dochází k součtu 
čistého zisku po zdanění a přírůstků nebo úbytků patřičných poloţek aktiv a pasiv oproti 
původnímu stavu (18). 
2.3.4 Přehled o změnách vlastního kapitálu 
Přehled o změnách vlastního kapitálu „obsahuje informace o zvýšení, či snížení 
jednotlivých složek vlastního kapitálu mezi dvěma rozvahovými dny. Sestavuje se 
za běžné a minulé účetní období. Významné položky zvýšení, či snížení vlastního 
Počáteční stav peněžních prostředků a ekvivalentů na začátku účetního období 
Výsledek hospodaření za běţnou činnost 
+/-Úpravy o nepeněţní operace 
*Čistý peněţní tok z provozní činnosti před zdaněním,  
změnami pracovního kapitálu a mimořádnými poloţkami 
+/-Změny stavu nepeněţních sloţek pracovního kapitálu 
**Čistý peněţní tok z provozní činnosti před zdaněním a mimořádnými poloţkami 
+/-Úroky 
-Daň z příjmů 
+/-Poloţky spojené s mimořádným výsledkem hospodaření 
+Přijaté dividendy a podíly na zisku 
***Čistý peněţní tok z provozní činnosti 
***Peněţní tok z investiční činnosti 
***Peněţní tok z finanční činnosti 
Čisté zvýšení / snížení peněžních prostředků (celkový peněžní tok za období) 
Stav peněžních prostředků a ekvivalentů na konci účetního období 
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kapitálu je podnik povinen okomentovat v příloze, případně rozšířit přehled o další 
položky. Rovněž je třeba vyčíslit vyplacené dividendy a zdroje, ze kterých bylo 
čerpáno (20, s. 198).“ 
2.4 Finanční analýza a její uživatelé 
Výsledky finanční analýzy mají nemalý význam nejen pro vlastní potřebu 
podniku. Jsou velmi důleţité i pro ty uţivatele, kteří nejsou jeho součástí, jsou ovšem 
s podnikem spjati např. hospodářsky. Finanční analýza je tedy cenným zdrojem 
při rozhodování pro manaţery podniku, ale také pro investory, burzovní makléře, 
obchodní partnery a odbornou veřejnost. Kaţdá skupina ovšem upřednostňuje jiný druh 
informací, a proto je na místě pečlivě zvaţovat, pro koho je finanční analýza 
vyhotovována (19). 
Obrázek 1: Uživatelé finanční analýzy 
(Zdroj: vlastní zpracování dle (17)) 
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2.4.1 Externí uživatelé finanční analýzy 
Mezi externí uţivatele finanční analýzy patří např. investoři, banky a další 
věřitelé, stát a orgány státu, odběratelé a dodavatelé, konkurenti (22). 
Investoři 
Investoři, kteří podniku poskytují kapitál, se zabývají zejména informacemi 
o finanční výkonnosti podniku za účelem zjištění, zda do podniku investovat či nikoli. 
Dále investoři zjišťují, jak podnik vyuţívá zdroje, které jimi byly do podniku 
poskytnuty (22).  
Banky a další věřitelé 
Bankovní instituce a věřitelé vyuţívají informace získané z finanční analýzy pro 
rozhodování o poskytnutí či neposkytnutí úvěru. Dále jim výsledky finanční analýzy 
slouţí k určení, za jakých podmínek a v jaké výši úvěr poskytnou (22). 
Stát a orgány státu 
Tento uţivatel se soustředí zejména na důkladné prověření korektnosti 
vykázaných daní. Výsledky ovšem vyuţívá i za statistickými účely (22).  
Odběratelé a dodavatelé 
Odběratelé oceňují především pozitivní finanční situaci dodavatele. Prvořadé je 
pro ně hlavně zajištění hladkého průběhu výrobního procesu (22). 
Dodavatelé kladou důraz na schopnost daného podniku (odběratele) hradit včas 
a řádně splatné závazky. Zabývají se zejména solventností, zadluţeností a 
likviditou (22). 
2.4.2 Interní uživatelé finanční analýzy 
Do skupiny interních uţivatelů náleţí především zaměstnanci podniku 
a manaţeři (22). 
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Zaměstnanci podniku 
Prosperující, finančně a hospodářsky stabilní podnik znamená pro zaměstnance 
perspektivu, sociální i mzdové jistoty a jiné výhody, který jsou poskytovány ze strany 
zaměstnavatele (22).  
Manažeři 
Manaţeři vyuţívají informace z finanční analýzy za účelem operativního 
a strategického finančního řízení. Znají skutečnou finanční situaci a její znalost je 
vyuţívána v jejich práci (22). 
2.5 Metody finanční analýzy 
V klasické finanční analýze jsou obsaţeny dva vzájemně propojené segmenty. 
Těmito segmenty jsou: 
 Kvalitativní (fundamentální) analýza, 
 kvantitativní (technická) analýza (15). 
2.5.1 Fundamentální analýza 
„Fundamentální analýza je zaměřená na hodnocení vnitřního a vnějšího 
ekonomického prostředí podniku v právě probíhající fází živostnosti a s ohledem 
na základní cíl podniku (23, s. 161).“  
Vyuţívá např. tyto nástroje: 
 SWOT analýza, 
 metoda kritických faktorů úspěšnosti,  
 metoda analýzy portfolia dvou dimenzí, 
 metoda BSC - balanced scorecard (15). 
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SLEPT analýza 
Analýza prostředí hraje velkou roli při poznávání vnějšího okolí, v němţ podnik 
působí. Slouţí pro identifikaci změn, které vznikají okolo podniku a mohou jej ovlivnit. 
Dále stanovuje, jakým způsobem zareaguje podnik na účinky, které byly vyvolány 
těmito změnami. Model SLEPT do sebe zahrnuje sociální, právní, ekonomické, 
politické a technologické prostředí (24). 
Porterův model konkurenčního prostředí 
„Velmi užitečným a často využívaným nástrojem analýzy oborového okolí podniku 
je Porterův pětifaktorový model konkurenčního prostředí (25, s. 53).“  
Model je zaloţen na předpokladu, ţe strategická pozice podniku, který působí 
v určitém odvětví, je dán zejména vlivem pěti základních činitelů (26). 
Mezi tyto faktory náleţí vyjednávací síla zákazníků, vyjednávací síla dodavatelů, 
hrozba vstupu nových konkurentů, hrozba substitutů, rivalita firem působících 
na daném trhu (25). 
SWOT analýza 
SWOT analýza je jednoduchým nástrojem, s jehoţ pomocí dochází ke stanovení 
firemní strategické situace vzhledem k vnitřním i vnějším firemním podmínkám. 
Poskytuje informace o silných a slabých místech podniku a také o příleţitostech 
a hrozbách (27).  
2.5.2 Technická analýza 
„Technická analýza používá matematických, statistických a dalších 
algoritmizovaných metod ke kvantitativnímu zpracování ekonomických dat s následným 
(kvalitativním) ekonomickým posouzením výsledků (15, s. 9).“ 
Metody finanční analýzy uţívají buď základních aritmetických operací, nebo 
metod, které jsou zaloţeny na náročných matematických procesech a úvahách (28). 
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Metody elementární technické analýzy 
1. Analýza absolutních ukazatelů (stavových i tokových) 
 horizontální analýza 
 vertikální analýza 
2. Analýza rozdílových ukazatelů 
3. Analýza cash flow 
4. Analýza poměrových ukazatelů (rentability, aktivity, zadluţenosti 
a finanční struktury, likvidity, kapitálového trhu, provozní činnosti, cash 
flow) 
5. Analýza soustav ukazatelů  
 pyramidové rozklady 
 predikční modely  
Vyšší metody finanční analýzy 
1. Matematicko-statistické metody (bodové odhady, empirické distribuční 
funkce, regresní modelování, …) 
2. Nestatistické metody (fuzzy mnoţiny, expertní systémy, gnostická teorie 
neurčitých dat) (28). 
2.6 Analýza absolutních ukazatelů 
Absolutní ukazatele slouţí především k analýze vývojových trendů a rovněţ 
k procentuálnímu rozboru jednotlivých komponent výkazů (19). 
2.6.1 Horizontální analýza (analýza trendů) 
„Horizontální analýza se zabývá časovými změnami absolutních 
ukazatelů (17, s. 43).“  
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Data pro tuto analýzu bývají získávána hlavně z účetních výkazů, a to bilance 
a výkazu zisku a ztráty. Kromě pozorování změn absolutní hodnoty vykazovaných dat 
v čase (obvykle za období tří aţ deseti let), se taktéţ zkoumají relativní změny. Analýza 
se nazývá horizontální, jelikoţ změny jednotlivých poloţek ve výkazech se pozorují po 
řádcích (15). 
                                      
Vzorec 1: Horizontální analýza  - absolutní změna (29) 
 
                 
                    
           
 
Vzorec 2: Horizontální analýza - procentní změna (29) 
 
2.6.2 Vertikální analýza (procentní rozbor) 
Analýza se „zabývá vnitřní strukturou absolutních ukazatelů, někdy se označuje 
také jako analýza komponent (17, s. 43).“ 
„Vertikální analýza spočívá ve vyjádření jednotlivých položek účetních výkazů 
jako procentního podílu k jediné zvolené základně položené jako 100% (19, s. 66).“ Je-li 
prováděn rozbor bilance, základem je zvolena výše celkových aktiv nebo pasiv. 
Při provádění rozboru výkazu zisku a ztráty je za základ zvolena výše celkového obratu 
– výnosy celkem (29). 
 Při procentním vyjádření jednotlivých komponent se postupuje pro kaţdé období 
odshora dolů tedy ve sloupcích, a proto je tato metoda pojmenována jako vertikální 
analýza (15). 
2.7 Rozdílové ukazatele finanční analýzy 
Rozdílové ukazatele se vyuţívají k analyzování a řízení finanční situace podniku 
s orientací na jeho likviditu (19). Bývají někdy nazývány také jako fondy finančních 
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prostředků – finanční fondy. Pojem „fond“ je označením pro ukazatele, které jsou 
vypočítávány jako rozdíly mezi jistými poloţkami aktiv a pasiv (29). 
2.7.1 Čistý pracovní kapitál (net working capital) 
Čistý pracovní kapitál je nejčastěji pouţívaným rozdílovým ukazatelem, který lze 
vypočítat jako rozdíl mezi celkovými oběţnými aktivy a celkovými krátkodobými 
závazky (28). Má podstatný vliv na platební schopnost analyzovaného podniku. Jestliţe 
má být podnik likvidní, musí disponovat dostatečně vysokým relativně volným 
kapitálem (tj. přebytek krátkodobých likvidních aktiv nad krátkodobými zdroji) (19). 
Lze tedy říci, ţe čistý pracovní kapitál představuje „finanční polštář“, s nímţ má podnik 
moţnost dále provozovat své aktivity i za předpokladu vzniku nepříznivé situace, která 
by si ţádala značné vydání peněţních prostředků (28). 
                                    
Vzorec 3: Čistý pracovní kapitál (29) 
2.7.2 Čisté pohotové prostředky 
Čisté pohotové prostředky jsou poněkud přísnějším ukazatelem neţ čistý pracovní 
kapitál (29). Důvodem je vyloučení málo likvidních a dlouhodobě nelikvidních poloţek 
z oběţných aktiv (např. nedokončená výroba). Čisté pohotové prostředky se vypočítají 
jako rozdíl mezi pohotovými peněţními prostředky a okamţitě splatnými závazky. 
Přísnější přístup do pohotových peněţních prostředků řadí jen peníze v hotovosti a 
na běţných účtech. Benevolentnější přístup umoţňuje do pohotových peněţních 
prostředků zahrnout taktéţ peněţní ekvivalenty, kterými mohou být např. šeky či 
směnky. Na tento ukazatel nepůsobí vliv technik oceňování (28). 
                                                         
Vzorec 4: Čisté pohotové prostředky (28) 
2.7.3 Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond (Čistý peněžní majetek) 
Na čistý peněţně-pohledávkový finanční fond lze pohlíţet jako na kompromis 
mezi jiţ zmíněnými rozdílovými ukazateli. Od oběţných aktiv, z nichţ dojde 
k vyčlenění zásob nebo také nelikvidních pohledávek, jsou odečteny krátkodobé 
závazky (15). 
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    (                    )                     
Vzorec 5: Čistý peněžně-pohledávkový finanční fond (28) 
2.8 Analýza poměrovými ukazateli 
Jedná se o nejpouţívanější rozborový postup k účetním výkazům z hlediska 
vyuţitelnosti a také z hlediska dalších úrovní analýz. Důvodem je skutečnost, ţe 
analýza poměrovými ukazateli vychází výlučně z dat obsaţených v základních účetních 
výkazech. Jsou tedy vyuţívány veřejně dostupné informace, k nimţ můţe získat přístup 
i externí finanční analytik (17). 
Do poměru se dává část celku a celek, např. podíl vlastního kapitálu k celkovému 
kapitálu. Nevýhodou těchto ukazatelů je omezená schopnost objasňovat jevy (28). 
Poměrové ukazatele se zpravidla člení na: ukazatele rentability, aktivity, 
zadluţenosti, likvidity, trţní hodnoty a na provozní ukazatele (28).  
2.8.1 Ukazatele rentability 
„Pod pojmem rentabilita rozumíme měřítko schopnosti podniku vytvářet nové 
zdroje, resp. dosahovat zisku pomocí investovaného kapitálu (29, s. 82).“ 
Výdělek z podnikatelských aktivit za stanovené období je charakterizován 
následujícím vzorcem: 
    
                   
 
Vzorec 6: Výdělek z podnikatelských aktivit (29) 
 
Investovaný kapitál je obvykle pouţíván ve třech různých podobách. Podle typu 
pouţitého kapitálu se rozlišuje několik druhů rentabilit (18). 
Nejčastěji jsou pouţívány tyto typy ukazatelů rentability:  
 rentabilita vloţeného kapitálu (ROI – return on investment), 
 rentabilita celkových vloţených aktiv (ROA – return on assets), 
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 rentabilita vlastního kapitálu (ROE -  return on common equity),  
 rentabilita trţeb (ROS – return on sales) (28). 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) 
Rentabilita vloţeného kapitálu je zaloţena na výchozí tezi fungování kapitálového 
trhu. Ten je chápán jako základní místo, na němţ podniky nabývají dodatečných zdrojů. 
Tyto zdroje jsou vyuţívány k financování potřeb podniků. ROI tedy měří, kolik 
provozního výsledku hospodaření před zdaněním bylo podnikem dosaţeno z jedné 
koruny investované akcionáři a věřiteli (22).  
     
     (                          )
               
 
Vzorec 7: Rentabilita vloženého kapitálu (30) 
 
Tento ukazatel rentability nebere v potaz daň a úroky. Z toho důvodu je vhodný 
pro srovnání odlišně zdaněných či zadluţených podniků. O velmi příznivém stavu 
hovoříme, pokud hodnota ROI přesahuje 0,15. Jestliţe ROI dosahuje hodnoty 
v intervalu 0,12 aţ 0,15, můţeme hovořit o dobrém stavu analyzovaného podniku (30).   
Rentabilita celkových vložených aktiv (ROA) 
Jde o klíčové měřítko rentability, jelikoţ poměřuje zisk s celkovými aktivy, která 
byla investována do podnikání bez ohledu na to, z jakých zdrojů došlo k financování  - 
zda z vlastního kapitálu či kapitálu věřitelů (22). 
Pokud je do čitatele dosazen EBIT (zisk před zdaněním a úroky), dojde ke zjištění 
hrubé produkční síly aktiv daného podniku před zdaněním a nákladovými úroky. Stejně 
jako ROI je tento ukazatel vhodný k porovnání podniků s různými podmínkami zdanění 
a taktéţ s různě zadluţenými podniky (28). 
     
    
      
 
Vzorec 8: Rentabilita celkových vložených aktiv (28) 
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Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Rentabilita vlastního kapitálu vyjadřuje výnosnost kapitálu vloţeného akcionáři 
nebo vlastníky podniku. Pomáhá investorům zjistit, zda je jimi investovaný kapitál 
vyuţíván s intenzitou, která koresponduje s velikostí jejich investičního rizika. Dále 
pomáhá určit, zda jim investovaný kapitál poskytuje uspokojivý výnos (17). 
     
    (          )
               
 
Vzorec 9: Rentabilita vlastního kapitálu (28) 
 
Rentabilita tržeb (ROS) 
Rentabilita trţeb prezentuje poměry, které v čitateli obsahují hospodářský 
výsledek, a to v různých podobách. Ve jmenovateli se pak nachází trţby, jeţ bývají také 
různými způsoby upravovány dle účelu samotné analýzy. Uvádí, kolik korun zisku je 
podnik schopen vytvořit z jedné koruny trţeb (14), (17). 
    
    
     
 
Vzorec 10: Rentabilita tržeb (17) 
2.8.2 Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity zjišťují, zda podnik účinně nakládá se svými aktivy. Jestliţe má 
podnik více aktiv, neţ dokáţe efektivně vyuţít, dochází ke vzniku zbytečných nákladů 
a sniţování zisku. Pokud ovšem podnik nemá aktiva v dostatečném mnoţství, zříká se 
tak velkého počtu případně výhodných podnikatelských příleţitostí, čímţ přichází 
o potenciální výnosy (15). 
Obrat celkových aktiv 
Udává, kolikrát se aktiva obrátí (tedy počet obrátek aktiv) za stanovené období – 
období jednoho roku (15). 
Obecně lze říci, ţe čím je hodnota ukazatele vyšší, tím je výsledek pozitivnější. 
Minimální doporučovaná hodnota ukazatele obratu aktiv je 1. Výsledná hodnota ovšem 
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bývá ovlivněna i příslušností k odvětví. Příliš nízké hodnoty poukazují na nepoměrnou 
majetkovou vybavenost podniku a na jeho neúčelné vyuţívání (19). 
                      
           
      
 
Vzorec 11: Obrat celkových aktiv (15) 
 
Obrat stálých aktiv 
Tento ukazatel hraje významnou roli při rozhodování o pořízení dalšího 
produkčního dlouhodobého majetku. Pokud je hodnota ukazatele niţší neţ oborový 
průměr, mělo by dojít ke zvýšení vyuţití výrobních kapacit a dále by se měly omezit 
investice daného podniku (15). 
                    
     
            
 
Vzorec 12: Obrat stálých aktiv (15) 
 
Dobra obratu zásob 
Doba obratu zásob informuje o průměrném počtu dnů, po které jsou zásoby 
vázány v podnikání do doby jejich spotřeby či prodeje (28). 
                  
          
     
 
Vzorec 13: Doba obratu zásob ve dnech (18) 
 
Doba obratu pohledávek 
Doba obratu pohledávek vypovídá o strategii řízení pohledávek. Udává, za jak 
dlouhou dobu jsou průměrně hrazeny faktury. Pokud hodnoty ukazatele vyjadřují trvalé 
překračování doby splatnosti, znamená to, ţe obchodní partneři nehradí své účty včas 
a je vhodné prozkoumat jejich platební kázeň (18).  
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Vzorec 14: Doba obratu pohledávek ve dnech (18) 
 
Doba obratu závazků 
 Ukazatel vyjadřuje průměrnou dobu odkladu plateb – tedy doba provozního 
úvěru. Udává, jak dlouho analyzovaný podnik odkládá platbu faktur svým 
dodavatelům (15).  
 Pro externího analytika můţe být problematické zjistit údaje o nákupech 
na obchodní úvěr, jelikoţ se jedná o vnitropodnikový údaj (29). 
                     
           
     
 
Vzorec 15: Doba obratu závazků ve dnech (18) 
2.8.3 Ukazatele zadluženosti 
„Ukazatele zadluženosti slouží jako indikátory výše rizika, jež podnik nese 
při daném poměru a struktuře vlastního kapitálu a cizích zdrojů. Je zřejmé, že čím vyšší 
zadluženost podnik má, tím vyšší riziko na sebe bere, protože musí být schopen své 
závazky splácet bez ohledu na to, jak se mu právě daří (19, s. 83).“ 
Celková zadluženost 
Celková zadluţenost je základním ukazatelem zadluţenosti, který se počítá jako 
podíl cizího kapitálu k celkovým aktivům. Doporučená hodnota tohoto ukazatele leţí 
mezi 30 – 60 %. Věřitelé upřednostňují nízký ukazatel zadluţenosti. Pokud ukazatel 
vykazuje vyšší hodnoty neţ oborový průměr, pro podnik můţe být problematické získat 
dodatečné zdroje, aniţ by nejprve nenavýšil vlastní kapitál (19), (28). 
                     
           
             
 
Vzorec 16: Celková zadluženost (19) 
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Koeficient samofinancování 
Určuje podíl, v jakém jsou celková aktiva podniku financována ze zdrojů jeho 
vlastníků a patří mezi nejvýznamnější ukazatele, které hodnotí celkovou finanční situaci 
podniku (29). 
                            
               
              
 
Vzorec 17: Koeficient samofinancování (28) 
 
Běžná zadluženost 
Běţná zadluţenost poměřuje krátkodobý cizí kapitál, do něhoţ se řadí krátkodobé 
závazky, běţné bankovní úvěry, pasivní přechodné poloţky a dohadné poloţky, 
s celkovými aktivy (28). 
                  
                       
              
 
Vzorec 18: Běžná zadluženost (28) 
2.8.4 Ukazatele likvidity 
„Likvidita vyjadřuje obecně schopnost podniku přeměnit svůj majetek 
na prostředky, jež je možné použít k úhradě závazků (31, s. 272).“ Ukazatele likvidity 
poměřují to, čím je moţné platit (čitatel), s tím, co je nezbytné uhradit (jmenovatel). 
Do čitatele lze dosadit části majetku s různou likvidností (mírou obtíţnosti transformace 
majetku na peníze). Mezi krátkodobé cizí zdroje patří zejména krátkodobé závazky, 
krátkodobé bankovní úvěry a finanční výpomoci (19), (22). 
Ukazatel běžné likvidity 
Běţná likvidita je vyjádřením způsobilosti podniku přeměnit svůj krátkodobý 
majetek na prostředky, jimiţ mohou být uhrazeny krátkodobé závazky. Příliš nízká 
hodnota běţné likvidity upozorňuje na současné či budoucí problémy s platební 
schopností. Enormně vysoká likvidita ovšem můţe být příčinou niţších výnosů 
či vyšších nákladů (31). 
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Na základě hodnot, které jsou poţadovány bankami poskytující úvěry, mohou být 
rozlišeny tři výchozí strategie řízení běţné likvidity, a to konzervativní, průměrnou 
a agresivní (31).  
                 
             
                 
 
Vzorec 19: Běžná likvidita (29) 
 
Tabulka 2: Strategie v řízení běžné likvidity  
 (Zdroj: vlastní zpracování dle (31)) 
 
Ukazatel pohotové likvidity 
Chyby předchozího ukazatele odstraňuje ukazatel pohotové likvidity, který 
do oběţných aktiv řadí pouze hotovost v pokladně, peníze na bankovních účtech, 
obchodovatelné cenné papíry a krátkodobé pohledávky, které jsou očištěny od těţko 
vymahatelných pohledávek. Z oběţných aktiv jsou tedy vyloučeny zásoby. Doporučené 
hodnoty u podniků  ČR by se měly nacházet v rozmezí od 0,2 do 0,5. Je nezbytné 
zmínit, ţe výše ukazatele pohotové likvidity se odvíjí také od oblasti, do níţ podnik 
spadá (18), (28). 
                    
                    
                  
 
Vzorec 20: Pohotová likvidita (28) 
 
Ukazatel okamžité likvidity 
Ukazatel okamţité likvidity měří schopnost podniku platit právě splatné dluhy 
(okamţitě splatné závazky). Za okamţitě splatné závazky jsou povaţovány závazky, 
které jsou splatné ke dni zjišťování tohoto ukazatele a dříve. Doporučená hodnota by se 
měla nacházet v rozmezí od 0,9 do 1,1. Podnik by tedy měl mít vţdy dostatečné 
Strategie Hodnota běžné likvidity 
konzervativní nad 2,5 
průměrná mezi 1,5 a 2,5 
agresivní pod 1,5 
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mnoţství nejlikvidnějších prostředků k zaplacení právě splatných závazků. Ukazatele 
lze sestavit pouze na základě interních podkladů z podnikové účtárny (28), (29).  
                   
              
                        
 
Vzorec 21: Okamžitá likvidita (29) 
2.8.5 Provozní ukazatele 
Provozní neboli výrobní ukazatele jsou orientovány do nitra podniku. Vyuţívají 
se pro interní řízení.  Jejich hodnoty zajímají především manaţery podniku, neboť je 
informují o nákladové náročnosti trţeb. Řízení nákladů má vliv na úsporné vydávání 
jednotlivých druhů nákladů. Tímto dochází k docílení vyššího konečného                       
efektu (15), (32). 
Produktivita z přidané hodnoty 
Ukazatel měří vytvořenou hodnotu (přidanou hodnotu) připadající na jednotku 
práce (na jednoho zaměstnance) (32). 
                                
               
                 
 
Vzorec 22: Produktivita z přidané hodnoty (30) 
 
Mzdová produktivita 
Vyjadřuje, jaký objem výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd.  
                     
       (              )
    
 
Vzorec 23: Mzdová produktivita (28) 
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Nákladovost výnosů 
Tento poměrový ukazatel zobrazuje, do jaké míry jsou výnosy analyzovaného 
podniku zatíţeny celkovými náklady. Hodnota nákladovosti výnosů by se měla v čase 
sniţovat (28).  
                    
       
       (              )
 
Vzorec 24: Nákladovost výnosů (28) 
 
Materiálová náročnost výnosů 
Materiálová náročnost výnosů udává, jak moc jsou výnosy zatíţeny 
spotřebovaným materiálem a energiemi (28).  
                              
                           
       (              )
 
Vzorec 25: Materiálová náročnost výnosů (28) 
 
Vázanost zásob na výnosy 
Vyjadřuje, jaký objem zásob je poután na 1 Kč výnosů a hodnota tohoto ukazatele 
by měla být minimální (28). 
                          
      
       (              )
 
Vzorec 26: Vázanost zásob na výnosy (28) 
2.9 Souhrnné indexy hodnocení finanční situace 
Cílem souhrnných indexů hodnocení je určení komplexní charakteristiky celkové 
finančně-ekonomické situace a výkonnosti podniku, a to prostřednictvím jedné číselné 
hodnoty. Vypovídací schopnosti těchto indexů je ovšem niţší. Jsou tedy vhodné 
zejména pro rychlé a globální komparace řady podniků. Dále se vyuţívají jako podklad 
pro další hodnocení. Základem stavby soustavy poměrových ukazatelů je zhotovení 
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prostého modelu. Tento model pak znázorňuje vzájemné souvislosti mezi dílčími 
ukazateli vyššího řádu (17). 
Způsoby tvorby soustav ukazatelů lze rozčlenit do dvou základních tříd: 
 Soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů 
Typickým zástupcem soustavy hierarchicky uspořádaných ukazatelů jsou 
pyramidové soustavy. Rozkládají ukazatele, který je umístěn na vrcholu 
pyramidy, do dalších dílčích ukazatelů pomocí multiplikativních 
(násobení, dělní) nebo aditivních (sčítání, odčítání) spojitostí (28).  
Za  nejcharakterističtější je povaţován rozklad Du Pontův, který se 
orientuje na rozloţení rentability vlastního kapitálu (17).  
 Účelově vybrané skupiny ukazatelů 
Jsou konstruovány na základě komparativně-analytických či matematicko-
statistických metod. Cílem je konstrukce takových výběrů ukazatelů, které 
budou schopny dobře stanovit finanční zdraví podniku (28). Dělí se na: 
o Bankrotní modely, jejichţ cílem je poskytovat informace o tom, 
zda můţe dojít v blízké době k bankrotu daného podniku. Lze tedy 
říci, ţe predikují finanční riziko. Bankrotní modely jsou zaloţeny 
na skutečnosti, ţe veškeré podniky, které jsou ohroţeny krachem, 
vykazují určité signály, které jsou pro bankrot charakteristické 
např. problémy s likviditou (17). Řadí se zde např. Altmanův 
model, indexy IN (19).  
o Bonitní (ratingové) modely, které na rozdíl od předchozích 
modelů hodnotí eventualitu zhoršení finanční úrovně podniku (18). 
Do skupiny bonitních modelů patří např. Tamariho model 
a Kralickův Quicktest (19).  
2.9.1 Altmanův model 
Podstata Altmanova modelu neboli Z-skóre spočívá ve stanovení diskriminační 
funkce a vypovídá o finanční situaci společnosti. Altman definoval lineární rovnici 
jednotlivých poměrových ukazatelů a na základě jistého statistického zkoumání těmto 
ukazatelům přičlenil koeficienty, které vykonávají funkci vah (16), (33). 
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Vzorec 27: Altmanův model (16) 
kde:  x1 = pracovní kapitál/celková aktiva 
x2 = nerozdělené výsledky hospodaření min. let/celková aktiva 
x3 = zisk před zdaněním a úroky/celková aktiva 
x4 = trţní hodnota vlastního kapitálu/celkové dluhy 
x5 = celkové trţby/celková aktiva (16) 
 Pokud je Z menší neţ hodnota 1,2, podnik se nachází v pásmu bankrotu. Jestliţe 
je Z větší neţ 1,2 a menší neţ 2,9, hovoříme o tzv. „šedé zóně“, coţ znamená, ţe další 
vývoj zde není příliš jasný. Je-li hodnota Z větší neţ 2,9, jde o finančně silný, 
prosperující podnik (16). 
2.9.2 Index IN05 
„Index IN05 byl vytvořen jako poslední v řadě a je aktualizací indexu IN01 podle 
testů na datech průmyslových podniků z roku 2004 (15, s. 112).“ 
Byl vytvořen s ohledem na české podmínky a uznává i hledisko vlastníka (14). 
          
      
           
      
    
            
      
    
      
      
      
      
      
             
          
 
Vzorec 28: Index IN05 (14) 
 
Jsou zde nově definovány váhy jednotlivých poměrových ukazatelů a rovněţ 
došlo ke změně hranic pro klasifikaci podniků (28). 
 
 
 43 
 
Tabulka 3: Klasifikace podniku podle výsledků IN05 
 (Zdroj: vlastní zpracování dle (28)) 
 
 
2.9.3 Kralickův quick test 
Při konstrukci tohoto bonitního modelu musí být pouţito pouze takových 
ukazatelů, které nepodléhají rušivým vlivům. Dále musí důkladně zastupovat celý 
informační potenciál výsledovky a rozvahy. Proto byl z kaţdé základní oblasti (stabilita, 
likvidita, rentabilita, hospodářský výsledek) vybrán jeden ukazatel takovým způsobem, 
aby došlo k zajištění vyváţené analýzy finanční stability i výnosové situace podniku 
(28). Volba ukazatelů je postavena na jejich ekonomické podstatě. Jedná se zpravidla 
o obecné ukazatele (s výjimkou koeficientu samofinancování). Jejich srovnatelnost 
tudíţ není omezena odvětvím, ve kterém podnik působí (34).  
Postup stanovování bonity podniku spočívá v oklasifikování dosaţeného 
výsledku. Výsledná známka se poté určí jako jednoduchý aritmetický průměr známek 
za jednotlivé ukazatele (28). 
Bodové ohodnocení je k nahlédnutí v příloze č. 1. 
                                    
           
 
 
Vzorec 29: Kralickův quick test – hodnocení finanční situace podniku (34) 
 
Pokud společnost získá 3 a více bodů, jedná se o velmi dobrý podnik. Jestliţe je 
hodnocen jedním a méně body, jedná se o podnik, který se potýká s problémy (34). 
  
Když IN > 1,6 Předpověď uspokojivé finanční situace 
0,9 < IN =< 1,6 "Šedá zóna" 
IN =< 0,9 Ohrožení podniku vážnými finančními problémy 
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ZÁVĚR 
 
Cílem této bakalářské práce bylo vyhodnotit finanční situaci podniku v letech 
2009 – 2013 pomocí finanční analýzy a navrhnout opatření, jejichţ následkem bude 
zlepšení současného stavu.  
Zpracováním SLEPT analýzy bylo poznáno vnější okolí, v němţ je podnik 
umístěn a jímţ je ovlivňován. Pomocí SWOT analýzy došlo k vytyčení silných a 
slabých stránek, příleţitostí a hrozeb. Podnik se můţe pyšnit kvalitními produkty, 
vysoce erudovaným personálem a ochrannými známkami. SWOT analýzou však byly 
zjištěny i jisté slabiny, a to především v oblasti marketingu. 
Z provedené finanční analýzy je patrné, ţe podnik se postupně zotavuje z 
celosvětové hospodářské krize. Bohuţel nevykazuje optimální hodnoty u ukazatelů 
rentability. Výsledky hospodaření za běţné období jsou ve zkoumaném období poměrně 
nízké, v letech 2009 a 2012 dokonce záporné. Podniku se nedaří hradit ztráty z 
minulých let, coţ má za následek jejich kumulaci v následujících letech. Další 
problémovou oblastí, s níţ se podnik potýká, jsou ukazatele aktivity. Doporučila bych 
proto více se zaměřit na řízení zásob, pohledávek a závazků. Mé další doporučení 
směřuje do oblasti marketingu. Podnik by se měl více soustředit na propagaci svých 
produktů prostřednictvím oslovování kosmetických blogů a častějším pořádáním promo 
akcí. Slabinu spatřuji rovněţ v podobnosti obalů u odlišných produktů, coţ můţe vést k 
záměně při jejich pořizování a následné nespokojenosti zákazníků. Dle mého názoru by 
se podnik měl snaţit počet těchto záměn eliminovat, a to výraznějším grafickým 
odlišením takových produktů.  
Na závěr lze říci, ţe se podniku na trhu podařilo vybudovat své místo. 
Odstraňováním jistých slabin a upevňováním předností si podnik bude schopen zajistit 
prosperitu i přes silnou konkurenci, která na tomto segmentu trhu panuje, neboť se 
jedná o podnik s dlouholetou tradicí, jeţ si své zákazníky získává především kvalitními 
výrobky za rozumnou cenu. Dle mého názoru jsem stanovené cíle naplnila a věřím, ţe 
navrhovaná opatření budou podniku uţitečná. 
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UTAJENÉ KAPITOLY 
 
Představení analyzovaného podniku      s. 14 – 20  
Analýza současného stavu        s. 44 – 81 
Komplexní vyhodnocení ukazatelů finanční analýzy podniku   s. 82 – 85 
Návrhy na zlepšení finanční situace podniku     s. 86 – 98 
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Ukazatel Konstrukce ukazatele Vyhodnocení 
Počet 
bodů 
 R1 vlastní kapitál/aktiva 0,3 a více 4 
     0,2-0,3 3 
     0,1-0,2 2 
     0,0-0,1 1 
     0,0 a méně 0 
 
R2 (dluhy-krátkodobý fin. majetek)/nezdaněný cash flow 3 a méně 4 
     3-5 3 
     5-12 2 
     12-30 1 
     30 a více 0 
 R3 EBIT/aktiva 0,15 a více 4 
     0,12-0,15 3 
     0,08-0,12 2 
     0,00-0,08 1 
     0,00 a méně 0 
 R4 nezdaněný cash flow/provozní výnosy 0,1 a více 4 
     0,08-0,1 3 
     0,05-0,08 2 
     0,00-0,05 1 
     0,00 a méně 0 
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